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1. INTRODUCCION

La pequeiia y mediana empresa (PYME) juega un papel crucial en el desarrollo de la
economia europea. En un contexto global, caracterizado por continuos cambios
estructurales y una mayor competitividad, el papel de la PYME en la economia
mundial es cada vez mas importante, pues ésta crea empleo y garantiza la
prosperidad de las comunidades locales y regionales. Segun datos ofrecidos por la
Comision Europea, en los paises de la UE hay aproximadamente 23 millones de
PYME que generan unos 100 millones de puestos de trabajo y representan mas del
99% de las empresas europeas. Proporcionan el 80% del empleo en los sectores
textil, de la construccién y del mueble. Desde la Unién Europea se debe aprovechar el
potencial de crecimiento e innovacion que tiene la PYME, ya que ésta puede aportar
prosperidad al conjunto de la economia europea. Ademas, la PYME es quien mejor
puede hacer frente a la incertidumbre del actual mundo globalizado, debido a su
capacidad de adaptacion a las condiciones del mercado.

Por todo ello, el bienestar de la PYME es fundamental para que Europa alcance los
dos objetivos que marca la Estrategia de Lisboa: mantener el crecimiento y generar
mMAas y mejores puestos de trabajo.

Debido a su tamafio y a sus recursos escasos, la PYME es mas dependiente de las
fuentes de financiacion externa que las grandes empresas, capaces de obtener
financiacién de recursos propios. Esta situacion, unida a la actual crisis econémico-
financiera mundial, que en Europa, y especialmente en Espafia, est4 caracterizada por
la falta de liquidez, provoca que esta crisis tenga un mayor impacto sobre la PYME.
Segun una encuesta difundida por el Consejo Superior de las Camaras de Comercio,
durante el primer trimestre del afio 2009, un 80% de las pequefias y medianas
empresas que intentaron acceder a la financiaciéon bancaria encontraron obstaculos
para obtenerla, cifra que asciende hasta el 86,3% para el segundo trimestre del afio.

Este documento, realizado desde la Subdireccién General de Entorno Institucional y
Coordinacién Internacional en politicas de PYME de la DGPYME, tiene la finalidad de
presentar los instrumentos financieros que existen dentro de los diferentes programas
europeos de apoyo a la financiacion a los que pueden acogerse las pequefias y
medianas empresas. Desde la Unién Europea se ofrecen diferentes oportunidades de
financiacién, y este trabajo pretende ayudar a la PYME a identificar las mas
adecuadas a su situacion individual.
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2. EL ACCESO DE LA PYME A LA FINANCIACION
2.1. Situacion actual

La financiacion es necesaria para que una empresa se ponga en marcha o sea capaz
de crecer. Es aqui donde aparece una de las principales dificultades a las que

actualmente se enfrenta la PYME europea, “crecer cuando el crédito escasea™.

Con frecuencia, las pequefias empresas encuentran trabas para financiar sus
estrategias de crecimiento e innovacién. Desde la Comisién Europea se trabaja para
mejorar la provision de préstamos y capital riesgo para la PYME. La tabla siguiente
refleja el resultado de la consulta publica sobre la “Ley de la pequefia empresa para
Europa™, realizada en abril de 2008, donde se puede ver cuéles son los principales
problemas a los que se enfrenta la PYME europea.

Principales problemas para la PYME europea
MNumero de respuestas

0 20 40 60 80 100 120 140 160

Carga administrativa y normativa
Acceso ala financiacién

Fiscalidad

Falta de competencias

Acceso a contratos publicos
Competencia desleal/demasiado fuerte
Legislacian laboral

Acceso al mercado tnico

Acceso a programas de la UE
Morosidad

Acceso a mercados internacionales

Acceso a informacién y asesoramiento

Inestabilidad de la economia mundial/
el coste de la energia

Definicién de PYME

Nota: Se podian dar varias respuestas

Fuente: Comision Europea, Informe de los resultados de la consulta publica sobre la “Ley de la pequefia
empresa para Europa”, abril de 2008.

Como se puede observar, el acceso a la financiacion es uno de los principales
problemas a los que se tiene que enfrentar la PYME europea. Una de las razones es
que la financiacion de la PYME constituye una apuesta arriesgada para las entidades
financieras. Como se apunta desde la Comision Europea, para resolver este problema,
Europa necesita mas inversores y bancos dispuestos a asumir el riesgo y, a su vez,
los empresarios europeos necesitan comprender mejor las preocupaciones de los
inversores y los bancos para poder garantizarles la solidez de su propuesta.

L «Crecer cuando el crédito escasea”. Articulo de “El Exportador Digital”, N.129, abril de 2009.
2 “Small Business Act” para Europa, adoptada en 2008.
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2.2. ¢ Cémo interviene la Union Europea en la mejora de la financiacion de la PYME?

= Mejora el entorno de financiacion:

A través de politicas propias, asi como mediante las ayudas a los Estados Miembros,
la UE apoya la innovacién y el crecimiento de la PYME. Para mejorar el crecimiento y
el desarrollo de las pequefias empresas, la UE ha propuesto un sistema comprensivo
de politicas e instrumentos financieros para apoyar a éstas con los recursos mas
apropiados y tipos de financiacion que necesiten en cada momento de su ciclo de vida.

* Proporciona financiacion:

La Comision ayuda igualmente a las pequefias empresas a superar la debilidad de los
mercados financieros sobre todo trabajando junto con diversas instituciones
financieras para proporcionarles financiacion. El objetivo es incrementar las
oportunidades de las pequefias empresas para obtener financiacion de bancos,
proveedores de garantias y fondos de capital riesgo. Ademas, la Union Europea
interviene directamente a través de los fondos estructurales.
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3. ORGANOS FINANCIEROS EUROPEOS ENCARGADOS DE GESTIONAR LOS
INSTRUMENTOS FINANCIEROS?®

3.1. Banco Europeo de Inversiones

El Banco Europeo de Inversiones (BEI) fue creado en 1958 por el Tratado de Roma
como banco de préstamo a largo plazo de la Unién Europea. El BEI presta dinero a los
sectores publico y privado para proyectos de interés europeo como, por ejemplo:

= Proyectos de cohesién y convergencia de las regiones de la UE
» Ayudas a las pequefias y medianas empresas

» Programas de sostenibilidad del medio ambiente

= Investigacion, desarrollo e innovacion

= Transportes

* Energia

El BEI es un banco sin &nimo de lucro al servicio de las politicas de la UE. A diferencia
de los bancos comerciales, no trabaja con cuentas bancarias personales, operaciones
en mostrador ni asesoramiento sobre inversién privada. Efectia préstamos a largo
plazo para proyectos de inversion de capital (principalmente activos fijos), pero no
concede subvenciones. El BEI ejerce su actividad en la UE y en unos 140 paises del
mundo con los que la UE mantiene un Acuerdo de Cooperacion.

El BEI también presta apoyo al desarrollo sostenible en los paises candidatos y
candidatos potenciales, en los paises vecinos del sur y el este de la UE y los paises
asociados en el resto del mundo.

El BEI es propiedad de los Estados Miembros de la Union Europea, que subscriben
conjuntamente su capital mediante contribuciones que reflejan su peso econémico en
la Union. No utiliza fondos del presupuesto de la UE, sino que se financia en los
mercados financieros. ElI BEI es el accionista mayoritario del Fondo Europeo de
Inversiones.

Al igual que lo hacen sus accionistas los Estados Miembros, el BEI goza del maximo
grado de solvencia (AAA) en los mercados monetarios. Esto le permite reunir grandes
cantidades de capital en condiciones muy competitivas. Al no tener animo de lucro,
también puede prestar dinero en condiciones favorables. Sin embargo, no puede
prestar mas del 50% del coste total de un proyecto. Los proyectos se seleccionan
cuidadosamente segun los criterios siguientes:

= Deben contribuir a alcanzar los objetivos de la UE

* Deben ser viables desde los puntos de vista econdémico, financiero, técnico y
ambiental

= Deben ayudar a atraer otras fuentes de financiacion

Espafia es un importante beneficiario de los préstamos del BEI, siendo desde el afio
2004 su primer cliente, con un volumen de préstamos firmados que representan un
porcentaje muy por encima de nuestra participacion en el capital del mismo. Esta
financiacibn se ha dirigido a sectores claves de la economia espafiola como

% Informacion oficial de la UE. Ver: http://europa.eu/institutions/financial/index_es.htm
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infraestructuras, medioambiente, energia, investigacion y desarrollo y al fomento de la
PYME.

En este dltimo punto, entre otros, se basa la ultima ampliacién de capital llevada a
cabo por el BEI, en la que nuestro pais mantendra su cuota de participacion del 9,7%
en el capital de Banco®. Y es que con esta ampliacion se persigue atender las
necesidades de capital que requiere el refuerzo de la actividad del BEI, como
respuesta al deterioro de la situacibn econdémica dentro de la UE. El BEIl esti
proporcionando a la economia europea un apoyo financiero adicional de 31.200
millones de euros durante el periodo 2009-2010. Como consecuencia de las
dificultades por las que atraviesa la PYME europea, gran parte de esta financiacién se
dirige a apoyar las necesidades financieras de ésta.

3.2. Fondo Europeo de Inversiones

El Fondo Europeo de Inversiones (FEI) fue creado en 1994 con el cometido de ayudar
a las pequefias empresas. Su accionista mayoritario es el Banco Europeo de
Inversiones, junto con el cual forma el llamado "Grupo BEI".

El FEI proporciona capital de riesgo a pequefias y medianas empresas, en particular a
las que empiezan y a las orientadas al sector de la tecnologia. También facilita
garantias a instituciones financieras, como son los bancos, para cubrir sus préstamos
a PYME.

El Fondo no es una institucién de préstamo y no facilita ni gestiona subvenciones a
empresas, ni invierte directamente en ellas. Lo que hace es trabajar a través de
bancos y otros intermediarios financieros. El FEI es el encargado de gestionar la
mayoria de los instrumentos financieros de los que la Comisidn Europea dispone. Para
sus actividades, el FEI utiliza sus propios fondos o los facilitados por el BEI o la Unién
Europea.

El Fondo Europeo de Inversiones actla en los Estados Miembros de la Union
Europea, Croacia, Turquia y los tres paises de la Asociacion Europea de Libre
Comercio (AELC), Islandia, Liechtenstein y Noruega.

* Referencias del Consejo de Ministros 27/02/09: participacion de Espafia en la ampliacion de capital del
BEI.
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4. TIPOS DE AYUDAS ECONOMICAS PARA LA PYME EN LA UNION EUROPEA
4.1. Financiacion sectorial

Desde la UE se las conoce como “Oportunidades tematicas de financiacion”. Como su
nombre indica, este tipo de financiacion suele tener un caracter tematico, es decir, con
objetivos especificos en distintos sectores que se designan desde la Comision
Europea. Las ayudas se pueden solicitar directamente con la condicién de que las
organizaciones presenten proyectos sostenibles, que aporten un valor afiadido y que
no se limiten solamente a las fronteras nacionales. Esta categoria cuenta con dos
matices. Uno de ellos es que ademas de la PYME, también pueden solicitarlo las
asociaciones comerciales, los grupos industriales y los proveedores de servicios de
apoyo empresarial, dependiendo del programa en cuestion. Por otro lado, a los
proyectos que reciben las ayudas de la Unidn Europea, se les subvenciona parte de
sus costes. Es lo conocido como “principio basico de confianza”.

Existen hasta 5 tipos de ayudas tematicas, que abarcan los campos siguientes:

= Medio ambiente, energia y transporte
= |nnovacién e investigacion

= Educacién y formacién

= Cultura y medios de comunicacion

= Empleo

4.2. Fondos estructurales

Los Fondos Estructurales son las mayores ayudas financieras de la Comunidad de las
gue se beneficia la PYME, a través de distintos programas tematicos y de iniciativas
comunitarias aplicadas en las regiones. Es un tipo de ayuda directa de la UE para la
PYME, de manera que la primera cofinancia inversiones en las regiones de
convergencia, es decir, las menos desarrolladas econdmicamente. Mientras, en otras
regiones mas desarrolladas, las ayudas han ido encaminadas a producir un efecto
palanca significativo, y no se han centrado tanto en las ayudas directas a la PYME. Su
objetivo es reducir las disparidades en el desarrollo de las regiones y promover la
cohesion econdmica y social en el seno de la UE. La seleccion de los proyectos y la
gestion de los programas se llevan a cabo a nivel nacional o regional.

Los Fondos Estructurales que se encuentran al alcance de la PYME europea son:
= Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER)
= Fondo Social Europeo (FSE)

=  Fondos de Cohesidén

Juntos suman una cuantia de 308.000 millones de euros para el periodo 2007-2013.

4.3. Instrumentos financieros

La Comisién Europea disefia y desarrolla los instrumentos financieros para mejorar el
acceso de la PYME a la financiacién, ademas de para ayudar a promover la iniciativa
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emprendedora y la innovacién. Por tanto, podemos definir a los instrumentos
financieros como la herramienta que canaliza el ahorro hacia la inversion y facilita el
acceso de las empresas a los recursos financieros que les son necesarios para
desarrollar sus proyectos de inversion. A continuacién se enuncian los programas
donde se encuentran los instrumentos financieros que hay a disposicion de la PYME,
los cuales seran desarrollados en el apartado numero 5 de este documento.

= Programa Marco para la Competitividad y la Innovacion (CIP)

= Séptimo Programa Marco de Investigacion y Desarrollo Tecnoldgico

= JEREMIE: Recursos europeos conjuntos para las microempresas y las
medianas empresas

= JASMINE: Accién conjunta en apoyo de las instituciones de microfinanciacion
en Europa

= Lineas de crédito del Banco Europeo de Inversiones

4.4. Ayudas financieras a la internacionalizacién

En el entorno actual, la PYME con ambiciones no quiere limitar sus actividades a su
propio pais. Pero, incluso a pesar del progreso logrado con la creacion del Mercado
Unico Europeo, introducir un producto o una empresa en un mercado extranjero puede
resultar complicado. La Comision trabaja para identificar politicas que faciliten a la
PYME la actividad mas alla de sus fronteras nacionales, dentro y fuera de la UE. Es
por ello que desde la UE se ponen en marcha diferentes programas de apoyo a la
internacionalizacion. A continuacion se presentan algunos de los més relevantes®.

= Programa AL-INVEST IV:
Al-Invest es un programa de cooperacién econdémica que se encuentra en su fase IV
(2009-2012), cuyo objetivo es apoyar la internacionalizacién de las pequefias y
medianas empresas de America Latina, en colaboracién con sus socios europeos, con
el fin de contribuir a la cohesién social de la regiéon. Mediante la implementacion de
proyectos por organizaciones que promocionan el desarrollo del sector privado
(cdmaras de comercio, asociaciones de industria, agencias de promocion, etc.).

= Programa PRO-INVEST:
Programa de asociacion entre la UE y los paises de Africa, el Caribe y el Pacifico
(ACP), que pretende estimular la inversion y la transferencia de tecnologia hacia
empresas de los paises ACP, en sectores seleccionados. Se puso en marcha en el
afio 2002 y tiene convocatorias anuales. La “consolidacion institucional” es un aspecto
importante de esta iniciativa, aunque también incluye negociaciones publicas-privadas,
desarrollo empresarial y actos destinados a la busqueda de socios entre las regiones.

= Programa para la cooperaciéon UE-Japon:

Se trata de un centro financiado desde hace dos décadas (inicio en 1987) por la
Comision Europea y el Gobierno de Japén, que tiene la mision de desarrollar el
comercio y la cooperacion entre empresas de Europa y Japén. Sus oficinas de
Bruselas y Tokio proporcionan a las empresas informacién sobre mercados, culturas y
reglamentacién. El Centro también desarrolla programas de formacién para directivos,
facilita periodos de préacticas para estudiantes y organiza misiones comerciales, todo
ello con el fin de promover el establecimiento de nuevos contactos.

5 Programas de cooperacion exterior de la Comision Europea.
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5. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Como se viene explicando en este documento, la Unién Europea ofrece apoyo a la
PYME de diferentes maneras, entre las que se encuentran los instrumentos
financieros.

Los instrumentos financieros canalizan el ahorro hacia la inversion y facilitan el acceso
de las empresas a los recursos financieros que les son necesarios para desarrollar sus
proyectos de inversion. Este tipo de instrumento no proporciona una financiacion
directa a la PYME, sino que normalmente estan gestionados por intermediarios
financieros, tales como bancos, instituciones de crédito y fondos de inversién. Su
objetivo es incrementar el volumen de crédito destinado a la PYME e impulsar a estos
intermediarios a que mejoren su capacidad de préstamo para la PYME.

El andlisis de cada uno de los programas que enmarcan estos instrumentos
financieros es el objetivo principal de este trabajo, de manera que las pequefas y
medianas empresas conozcan las herramientas de financiacién disponibles que se
ponen a su disposicion desde la Unién Europea.

5.1. Programa Marco para la Competitividad y la Innovacién (CIP)

El objetivo principal de este programa es promover un mayor grado de competitividad
de las empresas europeas. En la Comunicacién de la Comision Europea de 14 de julio
de 2004 se definieron, sobre las perspectivas financieras 2007-2013, los principios
sobre el Programa Marco para la Competitividad y la Innovacion (CIP), que ha
sucedido al IV Programa Plurianual en favor de la empresa y el espiritu empresarial,
en particular para PYME (2001-2006). Finalmente, esta propuesta se aprobd por
Decisién del Parlamento Europeo y del Consejo, el 24 de octubre de 2006 (DOUE de 9
de noviembre de 2006).

Como respuesta al relanzamiento de la Estrategia de Lisboa, el CIP se propone lograr
cuatro objetivos:

= Aumentar la competitividad de las empresas, en particular de la PYME.
= Promover la innovacion, incluida la eco-innovacion.

= Acelerar el desarrollo de una sociedad de la informacibn competitiva,
innovadora e inclusiva.

= Promover la eficiencia energética, las fuentes de energia renovables y la
diversificacion energética.

Para la consecuciéon de estos objetivos, el CIP se estructura en tres pilares
especificos, con objetivos particulares en cada uno de ellos:

= Programa de “Iniciativa emprendedora e innovacion” (EIP).

= Programa de apoyo a la politica en materia de tecnologias de la informacion y
las comunicaciones (TIC).

= Programa “Energia Inteligente para Europa”.
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Para cada uno de estos programas del CIP se crea un Comité de gestion en el que
participan los Estados Miembros, cuya misién es asistir a la Comision para garantizar
la ejecucién global del Programa de forma coherente y coordinada.

5.1.1. ¢ Qué necesidades tiene la PYME europea y como se intentan cubrir desde el
programa CIP?

La evidencia empirica demuestra que la carencia de acceso a financiacion obliga a la
PYME a reducir su inversiéon productiva, lo que provoca que la PYME no pueda crecer
y por tanto, no pueda crear nuevos puestos de trabajo. Teniendo en cuenta, como se
viene diciendo desde las primeras lineas de este trabajo, que la PYME es la fuente
clave de la innovacion, de la creacion de empleo y del crecimiento de la productividad
en una economia, las administraciones tienen una funciéon importante que llevar a
cabo en el apoyo al sector de la pequefia empresa, en particular, en casos de fallos de
mercado y mercados incompletos que no cuentan con la financiacion adecuada para el
desarrollo de sus empresas.

Como muestra un estudio de la OCDE®, en la mayoria de los paises que integran esta
organizacion, la PYME que basa su produccion en innovacién presenta problemas
particulares cuando solicita financiacion, puesto que a ésta se le supone un riesgo mas
elevado que a la PYME tradicional o que a las grandes firmas. Ademas, existen varios
factores que, de alguna manera, obligan a la PYME europea a recurrir a la financiaciéon
externa, entre los que se encuentran la baja intermediacion bancaria, la falta de capital
y un mercado de capital-riesgo fragmentado y subdesarrollado.

La siguiente tabla refleja el uso que se hace de las diferentes fuentes de financiacién
por parte de la PYME europea, donde se puede ver como son las entidades bancarias
los organismos mas utilizados a la hora de financiarse. También se ve reflejado el
poco uso que se ha venido haciendo de fuentes de financiaciébn como el capital de
riesgo, de ahi que en los instrumentos financieros puestos a disposicién de la PYME
en el CIP, se intente revertir esta situacion, potenciando este tipo de fuente.

® OECD (2006), The SME Financing Gap, Volume 1, Theory and Evidence.
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Fuentes de financiacion para la PYME europea

Bancos
Compaiiias de Leasing/Renting

Instituciones publicas de apoyo a lainversién

Inversores privados
Compafiias de financiacion privada

Empresas de capital-riesgo

Otros

NSINC

Fuente: EOS Gallup Europe(2005), “SME Access to Finance”, Flash Eurobarmeter 174.

Ante la realidad que muestran estos datos, y para la consecucion de los objetivos del
CIP, la UE ha destinado una importante partida presupuestaria, donde los
instrumentos financieros son protagonistas. La dotacion presupuestaria para la
ejecucion del CIP asciende a 3.621 millones de euros, repartidos entre los tres
programas anteriormente citados. Mientras el Programa de “Iniciativa emprendedora e
innovacién”, destina su parte del presupuesto a diferentes programas y mecanismos
de intervencion, en las otras areas del CIP una considerable parte del dinero se
destina a subvenciones para empresas y organismos publicos europeos con intereses
en Europa y fuera de ella, con el objetivo de co-financiar proyectos de prueba, asi
como el intercambio de buenas practicas y establecer contactos.

De los 3.621 millones de euros para el periodo 2007-2013, 2.173 millones de euros
van destinados al programa de “Iniciativa emprendedora e innovacion” (de los cuales,
mas de 1.100 millones de euros corresponden a instrumentos financieros y 430
millones de euros a la promocion de la eco-innovacion). El resto se reparten entre el
programa de “Apoyo a la politica en materia de tecnologias de la informacion y las
comunicaciones (TIC)" y el programa “Energia inteligente para Europa”, con 724
millones de euros para cada uno de ellos.

5.1.2. Instrumentos financieros del CIP

El CIP contempla dos tipos de instrumentos financieros que tienen por objeto facilitar
el acceso de la PYME a la financiacion en determinadas fases de su ciclo de vida:

10
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= Mecanismo para la PYME innovadora vy de rapido crecimiento (MIC)

Este instrumento cuenta con un presupuesto de 550 millones de euros para el periodo
2007-2013. El MIC facilita la oferta de capital inicial y de puesta en marcha para la
PYME en su fase inicial. Por otra parte, introduce un elemento nuevo al ofrecer capital
de expansion durante la fase de expansion para las empresas innovadoras de rapido
crecimiento. Apoya de esa manera a las empresas en la comercializacién de sus
productos y servicios en el mercado y las incita a innovar. Por tanto, podemos
distinguir entre dos capitulos:

- MIC 17, destinado a cubrir las inversiones de la fase inicial (lanzamiento y
puesta en marcha): suelen ser inversiones en diferentes tipos de fondos cuyos
retornos facilitan capital para la PYME, tales como fondos especializados de
venture capital®, como los fondos de puesta en marcha, fondos que operan en
regiones, fondos con objetivo en sectores especificos, de tecnologia,
investigacion o técnicas de desarrollo y fondos vinculados a incubadoras.
También esta permitida la co-inversion en fondos a través de Business Angels®.

- MIC 2%, dirigido a cubrir las inversiones de la fase de expansién de las
empresas a través de inversiones especializadas en fondos de capital riesgo,
cuyos beneficios se destinan integramente a innovacion en PYME con alto
potencial de crecimiento en su fase de expansion sin que esto suponga una
compra accionarial o capital de reemplazo para la liquidacién de activos.

= Mecanismo de garantia PYME

Con un presupuesto de 506 millones de euros para el periodo de duracion del CIP, su
funcidén es proporcionar contra-garantias o co-garantias para los sistemas de garantias
de los paises participantes, y garantias directas a otros intermediarios financieros, con
el fin de facilitar la financiacion de la deuda para la PYME.

En el siguiente cuadro se puede observar el nimero de pequefas y medianas
empresas que se benefician de estos mecanismos de garantia en cada pais de la UE,
con el fin de dar a conocer el nivel de aceptacion de este instrumento de una manera
global y una manera particular en cada pais comunitario.

! Guia de implementacion y politica de inversion del MIC 1. Ver:

www.eif.europa.eu/attachments/venture/resources/GIF1_InvestmentPolicy _Implemenation_Guidelines.pdf
8 Ver el ANEXO 1: ¢ Qué es el Capital Riesgo o Venture Capital?
% Ver el ANEXO 2: ¢Qué son los Business Angels?

Guia de implementacién y politica de inversion del MIC 2. Ver:
ww.eif.europa.eu/attachments/venture/resources/GIF2_InvestmentPolicy_Implementation_Guidelines.pdf

11
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Numero total de PYME beneficiarias del mecanismo de garantia por pais
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Fuente: Enterprise Finance Index, junio de 2009

Tal y como se ve reflejado en la tabla anterior, Italia, Francia y Espafia son los paises
gque han aprovechado en mayor medida este mecanismo.

El mecanismo de garantia PYME consta de cuatro capitulos destinados,

respectivamente, a:
- Financiaciéon de deuda mediante préstamos: a través del FEI, la UE, en
parte, garantiza préstamos o concede otro tipo de financiacion de deuda para
PYME mediante instituciones locales. El acuerdo de riesgo compartido
establecido entre el FEI y cada uno de sus socios locales, conocidos como
intermediarios, tiene como objetivo estimular la provision de financiacion de
deuda para la PYME a nivel local. Dependiendo del tipo de intermediario
financiero y su actividad, el FEI puede emitir:

o Garantias directas para intermediarios que aportan financiacion
directamente a la PYME. Las garantias de la UE cubren parcialmente las
carteras de préstamos, los contratos de arrendamiento financiero u otros
tipos de deuda financiera.

Contra-garantias para intermediarios que emiten garantias a favor de
instituciones prestamistas. Las garantias de préstamo de la UE cubren
parcialmente las carteras de garantias cubriendo deuda financiera en
manos de la PYME.

12
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- Financiacién de microcréditos: A través del FEI, la UE garantiza parcialmente
carteras de micro-créditos, financiando concesiones para micro-empresas,
mediante las instituciones financieras (intermediarios). Los acuerdos de riesgo
compartido entre el FEI y cada intermediario, pretenden estimular el micro-
crédito. Dependiendo del tipo de intermediario y su actividad, el FEI emite:

o0 Garantias directas para intermediarios que proveen micro-créditos
directamente a la PYME. Las garantias de micro-crédito de la UE cubren
parcialmente carteras de micro-créditos concedidas a micro empresas.

o Contra-garantias para intermediarios que otorgan garantias que cubren
micro-créditos concedidos a través de instituciones de micro-financiacion.

- Garantias para inversion en capital o cuasi-capital privado: a través del FElI,
la UE garantiza parcialmente carteras de financiacion mezzanine (en Espafia,
Préstamos Participativos'), financiando concesiones para micro-empresas,
mediante las instituciones financieras (intermediarios). Los acuerdos de riesgo
compartido entre el FEI y cada intermediario, pretenden estimular la concesion
de préstamos participativos para la PYME, ayudandolas a mejorar su estructura
financiera. Dependiendo del tipo de intermediario y su actividad, el FEI puede
emitir:

o0 Garantias directas para intermediarios que conceden financiacion directa a
la PYME. Las garantias de la UE cubren parcialmente carteras de
préstamos participativos para la PYME.

o Contra-garantias para intermediarios que otorgan garantias que cubren
inversiones en capital o financiacion mezzanine para la PYME.

- Titulizacién de carteras de deuda: tras la trayectoria marcada por el
“Programa plurianual” (2001-2006), en el CIP, el mecanismo se reconduce con el
“Programa en favor de la innovacion y el espiritu empresarial” (EIP) con un nuevo
instrumento de titulizacién de las carteras de préstamos bancarios, que permitira
movilizar medios suplementarios de financiacion mediante préstamos para la
PYME. El objetivo es facilitar el acceso a los mercados de capital para
instituciones de bajo ratio, como los bancos pequefios y asi, generar una
financiacion adicional para la PYME. A cambio de la garantia de la UE, el
intermediario asume la creacién de una nueva cartera de empresas que financia
durante un periodo acordado (conocido como “Cartera Adicional”). Esta “Cartera
Adicional” debe contener solamente financiacién a medio o largo plazo para la
PYME.

1 préstamos Participativos: se consideran préstamos participativos aquellos en los que la entidad

prestamista recibe un interés variable que se determinara en funcién de la evolucion de la actividad de la
empresa prestataria. Ademas, podran acordar un interés fijo con independencia de la evolucién de la
actividad. Los préstamos participativos, presentan una serie de ventajas para el prestatario, ya que, por
ejemplo, evita la cesién de la propiedad de la empresa, evita la participacion de terceros en la gestion,
evita la posible entrada de socios hostiles, ademas de permitir incrementar la capacidad de
endeudamiento debido a su caracter subordinado y otorga un plazo de amortizacion y carencia mas
elevados.
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A continuacion se muestra una tabla donde se refleja la cuantia que se recoge en el
presupuesto de la UE asignado para cubrir supuestas pérdidas en las operaciones de
garantias firmadas a través del FEI con los intermediarios financieros en los paises

participes.

Cantidades maximas para pérdidas por garantias
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Fuente: Enterprise Finance Index, junio de 2009

= Sistema de desarrollo de capacidades (CBS):

Este sistema aparece con el objetivo de mejorar la cualificacién tecnoldgica y de
inversion de los fondos e intermediarios financieros que invierten en PYME, y estimular
la oferta de créditos a la PYME mediante mejoras en los procedimientos de evaluacion
de sus solicitudes de créditos.

El CBS consta de dos programas. Uno de ellos es “Accion Financiacion de siembra”,
cuyo obijetivo es el de poner capital-riesgo a disposicion de la PYME innovadora y otro
tipo de PYME con un alto potencial de crecimiento. Esta Accion fue lanzada en el
anterior “Programa Plurianual” (2001-2006) y llevada a cabo por el Fondo Europeo de
Inversiones. Tras una fase de preparacion en la que la Comision, junto con el FEI y
otros Intermediarios Financieros Internacionales han estudiando la mejor manera de
poner en marcha este instrumento, recientemente se ha decidido que no se lleve a
término, ya que no ha tenido buena acogida por parte de los intermediarios
financieros. Tras esta decision, la Comisidn intenta transferir el presupuesto que tenia
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adjudicado esta iniciativa a los otros mecanismos del CIP, dando apoyo a la eco-
innovacién y a la investigacion en tecnologia. El otro programa de CBS, es conocido
como “Accion Asociacion”, el cual se describe en el Art. 20 de la Decision CIP, y que
por desacuerdos con los Intermediarios Financieros Internacionales, no se acabd
recogiendo en las bases legales del Programa. Una parte significativa de esta Accion,
debia estar relacionada con la mejora de la capacidad de los bancos e instituciones
financieras para otorgar viabilidad comercial a proyectos con un componente
importante de eco-innovacion.

Como se mencionaba anteriormente, a estos tres instrumentos financieros del CIP que
hemos descrito se destinan 1.100 millones de euros que suponen mas del 50% del
presupuesto del “Programa de Iniciativa emprendedora e Innovacion”, y de su gestiéon
se encarga el Fondo Europeo de Inversiones (FEI) en nombre de la Comision
Europea. Por lo tanto, el apoyo financiero que ofrecen a las empresas es indirecto, ya
que el FEI interviene a través de intermediarios financieros seleccionados en cada
caso por un procedimiento publico y transparente.

En lineas generales, los dos grandes objetivos de los instrumentos financieros
recogidos en el CIP, son:
» Fomentar la inversién privada para la creacion de nuevas compafias de

innovacién y apoyar empresas con un alto potencial de crecimiento en su

fase de expansion para reducir un reconocido vacio de capital; y,

» Mejorar el acceso al crédito de la PYME europea para apoyar la mejora de

su competitividad y su potencial de crecimiento.

5.2. Séptimo Programa Marco de Investigacion y Desarrollo Tecnolégico (7PM)

Desde la UE se clasifica al 7PM como instrumento de financiacion, a pesar de tratarse,
a diferencia del resto de instrumentos financieros que se recogen en este trabajo, de
ayudas directas con estructura de subvencion. Es por eso que, se recoge en este
apartado de instrumentos.

Se trata del instrumento comunitario especifico para el fomento de la investigaciéon y el
desarrollo. Este instrumento esta dedicado a la cofinanciacion de proyectos de
investigacion, desarrollo tecnoldgico y demostracion, y se basa en convocatorias de
propuestas de proyecto, las cuales son evaluadas por expertos independientes. Se
financian proyectos de investigacion llevados a cabo en colaboracion o de forma
individual y actividades de desarrollo de las capacidades y habilidades investigadoras.
El presupuesto total del 7PM de la CE para el periodo 2007-2013 es de mas de 50.000
millones de euros.
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El Séptimo Programa Marco (7PM) agrupa todas las iniciativas comunitarias relativas a
la investigacion bajo un mismo techo y desempefia un papel crucial en el logro de los
objetivos de crecimiento, competitividad y empleo, complementado por el nuevo
Programa Marco para la Competividad y la Innovacion (CIP). También, agrupa
programas de educacion y formacién y Fondos Estructurales y de Cohesién en apoyo
de la convergencia y la competitividad de las regiones. Ademas, constituye un pilar
fundamental del espacio europeo de investigacion (EEI).

Los amplios objetivos del 7PM se han agrupado en cuatro categorias: Cooperacion,
Ideas, Personas y Capacidades. Para cada tipo de objetivo hay un programa
especifico que se corresponde con las areas principales de la politica de investigacion
de la UE. Todos los programas especificos colaboran en promover y alentar la
creacion de polos europeos de excelencia cientifica. En el programa Capacidades se
incluye un apartado especial para la “investigacion en beneficio de la PYME”". Esta
area, se propone fortalecer la capacidad de innovacion, principalmente, de la PYME de
tecnologia media y baja y su contribucion al desarrollo de productos y mercados
basados en las nuevas tecnologias. Ello se facilitara ayudando a la PYME a
subcontratar actividades de investigacion, aumentar sus esfuerzos de investigacion,
adquirir conocimientos tecnolégicos, ampliar sus redes y aprovechar mejor los
resultados de la investigacion.

Hay dos regimenes de financiacion principales:

- Investigacion para PYME: en este caso se apoyara a pequefios grupos de
PYME innovadoras para que puedan resolver problemas tecnolégicos comunes
0 complementarios.

- Investigacion para asociaciones de PYME: se trata de apoyar a asociaciones y
agrupaciones de PYME para que desarrollen soluciones técnicas para
problemas comunes a un gran numero de PYME de sectores industriales
especificos o segmentos concretos de la cadena de valor.

5.3. Recursos europeos conjuntos para las microempresas y las medianas empresas
(JEREMIE)

5.3.1. ¢Qué es lainiciativa JEREMIE?

La iniciativa de los recursos europeos para las micro, pequefias y medianas empresas,
conocida como JEREMIE (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprise),
es una iniciativa de la Direccién General de Politica Regional de la Comision Europea
y el Grupo BEI, para mejorar la financiacion de la PYME.

Los recursos de la iniciativa JEREMIE derivan principalmente de los Fondos
Estructurales para el periodo 2007-2013. Las autoridades nacionales y regionales de
los Estados Miembros de la UE son los responsables en esta materia.

JEREMIE no es una institucion, es un programa realizado por los Estados Miembros

de la UE, a través de la Politica de Cohesion y dirigido por una institucion financiera
seleccionada, como es el Fondo Europeo de Inversiones (FEI). Como institucion
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gestora de JEREMIE, el FEI difunde a través de sus medios, la composicion, el
funcionamiento y las herramientas que esta iniciativa ofrece para la PYME europea. A
continuacion, se recoge toda la informacioén relevante que el FEI ofrece sobre la
iniciativa JEREMIE™.

Tradicionalmente, el dinero procedente de los Fondos Estructurales se ha destinado
esencialmente a subvenciones, las cuéles son emitidas como pagos excepcionales
para el impulso de nuevos proyectos. La iniciativa JEREMIE ofrece a los Estados
Miembros y a las regiones nuevas oportunidades para invertir y re-invertir los Fondos
Estructurales usando deferentes instrumentos financieros, en vez de subvenciones.
Las oportunidades de inversiones y re-inversiones a través del JEREMIE pretenden
asegurar que los fondos son usados al maximo, obteniendo un valor adicional.

Los instrumentos financieros de la iniciativa JEREMIE recurren a la experiencia en
financiacién de la PYME del Grupo BEI, particularmente en garantias, capital-riesgo,
titulizacion y préstamos. Los productos financieros del JEREMIE operan en
condiciones de mercado para fomentar la participacion de instituciones privadas y
publicas, aspecto éste muy importante.

La iniciativa JEREMIE provee de una gama de herramientas financieras para obtener
la asignacion mas apropiada de fondos, con el objetivo de igualar la oferta y la
demanda de financiacién de la PYME a nivel nacional o regional. La iniciativa permite
aportaciones iniciales en fondos que sean prudentes, por autoridades regionales y
nacionales con oportunidad de incrementar la asignacion al fondo en fechas
posteriores. También se permite adaptar las herramientas financieras durante el
periodo de puesta en marcha. Por lo tanto, la iniciativa JEREMIE provee a los Estados
Miembros y a las regiones con una serie de herramientas hechas a medida,
formuladas para ser aplicadas de manera éptima en cada escenario.

5.3.2. Los instrumentos financieros de la iniciativa JEREMIE

El Fondo Europeo de Inversiones ofrece una gama de instrumentos financieros dentro
del marco del JEREMIE. Estos productos se ajustan a las condiciones regionales y se
ponen en marcha a través de intermediarios locales, tanto privados como publicos. A
continuacion se describen los instrumentos de la iniciativa JEREMIE:

= Instrumentos de capital privado

Los instrumentos de capital privado se canalizan principalmente por fondos de capital-
riesgo, destinados a empresas en su fase de inicio. Los gestores del fondo hacen
inversiones en fondos de capital-riesgo seleccionados por ellos, generalmente en
empresas innovadoras y con un alto potencial de crecimiento.

= Instrumentos de garantias
Los productos de garantias son estructurados por los Holding Fund'®* Manager. Se
ponen a disposicion los siguientes:

2 portal web FEI: www.eif.org
3 The Holding Fund o Fund Holder es un compuesto de una cuenta bancaria propiedad del estado
miembro. / Visitar: http://www.eif.org/jeremie/fag/index.htm
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- Fondo de garantia Nacional/Regional: otorga garantias a instituciones
financieras que sucesivamente conceden préstamos a la PYME. Normalmente,
un fondo de garantia entra a formar parte de los acuerdos con bancos
comerciales.

- Garantias de carteras de micro-créditos: una micro-garantia otorga garantias
en beneficio de instituciones de garantia. Esta es una opcién para mercados
donde existen varios planes de garantias locales. Normalmente, una contra-
garantia mejora los planes de garantias locales, ya que esto reduce parte del
riesgo soportado por estas instituciones. La ventaja principal de este
instrumento es la mejora de la capacidad de garantia de la totalidad del
sistema con un alto efecto de endeudamiento.

- Fondo de garantia de capital privado: una garantia de capital otorga garantias
en beneficio de los inversores en fondos de capital, compafiias de inversiones
publicas/privadas, particulares o Business Angels. Una garantia de capital
propio significa mejorar la oferta de inversiones de fondos propios en
empresas, de manera que fortalezca su posicion financiera. Dada la reduccion
de riesgo que se otorga a los inversores, el establecimiento de un fondo de
garantia de capital es una forma de atraer fondos privados de capital-riesgo
hacia mercados o sectores especificos.

- Titulizacién: las operaciones de titulizacion de activos se pueden poner en
marcha en paises donde la necesidad de un marco legal ha sido introducida.
Este tipo de acuerdo se suele organizar a nivel nacional y su viabilidad sera
analizada caso por caso.

= Instrumentos de cuasi-capital privado
- Préstamos participativos: se prevé que éstos sustituyan a las subvenciones
para proyectos semilla de 1+D.
- Financiacién mezzanine: su objetivo es otorgar préstamos para el crecimiento
de las empresas, mientras éstas mantienen disponible su capacidad de
endeudamiento.

= Otros instrumentos

- Vehiculos de transferencia de tecnologia: la transferencia de tecnologia es un
proceso de conversion de descubrimientos cientificos que va desde los
laboratorios de investigacibn hasta posibles productos que pueden ser
explotados comercialmente. El valor de la propiedad intelectual que desarrollan
las organizaciones de investigacion o los inventores es realizado via licencia,
venta o incorporacién a una empresa nueva (spin-out). Aqui entran en juego
los Fondos de Propiedad Intelectual que se hacen con una parte de los
derechos.

5.4.  Accién conjunta en apoyo de las instituciones de microfinanciacion en Europa
(JASMINE)

JASMINE es una iniciativa piloto creada para promover los microcréditos** en la Unién
Europea, desarrollada por la Comision Europea, el Banco Europeo de Inversiones

1 Los microcréditos son pequefios préstamos realizados a prestatarios sin recursos y por cuyas

caracteristicas es imposible que les concedan un préstamo en un banco tradicional. Los microcréditos
nacen para ayudar, especialmente en paises en vias de desarrollo, aunque desde la UE también se esta
promoviendo la utilizacién de este recurso financiero. El microcrédito es la parte esencial del campo de la
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(BEI) y el Fondo Europeo de Inversiones (FEI). Ademas, JASMINE, que cuenta con un
capital inicial de 50 millones de euros, esta creada para complementar la iniciativa
JEREMIE.

En linea con la Estrategia de Lisboa por el empleo y el crecimiento econdémico,
JASMINE fue presentada el 17 de noviembre de 2008, con el objetivo de mejorar el
acceso a la financiacion por parte de la PYME, de las personas excluidas de la
sociedad y también de las minorias étnicas. Es importante sefalar que, como
cualquier otro instrumento financiero, la iniciativa JASMINE no aporta capital
directamente a la micro-PYME o micro-emprendedores, si no que sus fondos van
dirigidos a los proveedores de microfinanciacion.

Esta iniciativa pretende poner un marco de trabajo con el que coordinar los esfuerzos
a nivel europeo por mejorar el entorno legal e institucional en el que operan los
proveedores de microcréditos, y para aumentar la disponibilidad de capital. Es el FEI
quien tiene el mandato de dirigir parte de la iniciativa, con el objetivo de proveer:

= Apoyo financiero a instituciones no bancarias de microfinanciacion (MFIs) y
proveedores de microcréditos: Esta funcién de apoyo financiero se viene
desarrollando desde principios de 2009. El BEI ha puesto a disposicién 20
millones de euros para una iniciativa piloto de Microcrédito (RCM) dirigida por
el FEI. Bajo esta iniciativa, el FEI puede invertir en Instituciones no bancarias
de Microfinanciaciéon o en proveedores de Microcréditos, hasta un 50% de la
cantidad asignada por un co-financiero, como pueden ser Bancos, Instituciones
Financieras, Agencias de desarrollo, etc.

= Asistencia técnica: En el marco de la asistencia técnica, las MFIs o los
proveedores de microfinanciacion seleccionados, se beneficiaran de una
evaluacion sin cargo, realizada por un equipo especializado independiente, de
su actividad, de su organizacion y de su estructura. La asistencia técnica es
financiada por la Direccibn General de Politica Regional de la Comision
Europea, sin ningln cargo para la institucién beneficiaria.

5.5. Lineas de crédito del Banco Europeo de Inversiones

Como se viene comentando a lo largo de este documento, ante la situacion de crisis
que se atraviesa a nivel mundial, y la restriccion financiera que sufren las empresas, el
BEI pone a disposicién de los Estados miembros una linea de crédito, denominada
“préstamos del BEI para PYME”, que representan un complemento flexible y eficaz.

A instancias de los Ministros de finanzas de la Unidn Europea reunidos en el Consejo
informal de Niza, el 23 de septiembre de 2008, el Consejo de Administracion del BEI
adoptd una serie de medidas destinadas a potenciar y modernizar su apoyo a las
pequefias y medianas empresas europeas para ayudarlas a afrontar la actual situacion
financiera. Se acordd una concesion de préstamos a la PYME, llevada a cabo en dos
fases, por valor de 15.000 millones de euros durante el periodo 2008-2009, a través de
un grupo de bancos comerciales que actlan como intermediarios. Se trata de la
primera fase de un paquete global de 30.000 millones de euros y que llegaran hasta el

microfinanciacion, dentro del que se encuentran otros servicios tales como los micro-seguros, ahorros u
otros.
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afio 2011, cantidad que se ha incrementado muy sustancialmente en comparacién con
los voliumenes de fondos que el BEI venia concediendo habitualmente para este tipo
de industria. Este tipo de préstamos se caracteriza por ser una férmula més sencilla,
flexible y transparente, tratando de llegar al mayor nimero posible de PYME.

En la segunda fase de aportacion, se ofrece a los bancos intermediarios una variedad
de productos mas sofisticados. Estos productos estan destinados a asumir parte de los
riesgos que ofrece algun tipo de PYME que por sus caracteristicas encuentra
dificultades para obtener financiacién, intentando estimular aquellos segmentos donde
la banca comercial encuentra dificultades para intervenir.

El BEI capta fondos en los mercados de capitales en las condiciones mas favorables
del momento, las cuales son hechas extensivas a los destinatarios de sus préstamos,
incluyendo a la PYME financiada por el BEI a través de bancos intermediarios. Estos
préstamos van dirigidos expresamente a las pequefas y medianas empresas, que
pretendan financiar el desarrollo de su negocio, ya sea a través de inversiones
materiales (adquisicion de bienes de equipo o de bienes inmuebles), inmateriales o a
aumentar el capital circulante en esta fase de expansiéon, hasta un maximo de 25
millones de euros, aunque la financiacién aportada por el BEI no podra sobrepasar los
12,5 millones de euros. El plazo de amortizacion oscilara entre 2 y 12 afios segun la
vida econdémica de los activos financiados. Los préstamos BEI para la PYME podran
aplicarse a la financiacion de inversiones en la mayoria de los sectores de la
economia.

Como se ha dicho, son los bancos comerciales de toda la Unién Europea quienes se
encargan de evaluar cada una de las solicitudes de préstamo presentadas por la
PYME, y por ende, es el banco intermediario quien, en la mayoria de los casos, decide
acerca de la concesion de estos préstamos. El BEI ofrece una lista de intermediarios
en cada pais™.

Fruto de este instrumento de financiacion, en el mes de marzo de 2009, el BEI
concedié un crédito de 500 millones de euros al Instituto de Crédito Oficial (ICO),
destinado a financiar proyectos de inversion promovidos por pequefias y medianas
empresas en Espafia, principalmente en sectores industriales, turismo y servicios. Esta
aportacién es destinada, no sélo para financiar las tradicionales inversiones en activos
fijos, sino también intangibles tan necesarios para el crecimiento de las empresas,
como son las inversiones en |1+D+i o la creacién de redes de distribucién. Ademas,
sigue la linea mencionada de las caracteristicas de estos préstamos, es decir, se
caracteriza por tener unas condiciones mas ventajosas, en términos de plazos mas
largos, flexibilidad en los desembolsos o tipos de interés mas bajos.

' Lista de bancos o instituciones gque actian como intermediarios en cada pais:

www.eib.org/about/news/the-intermediary-banks-and-financing-institutions-for-credit-lines.htm
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6. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DE USO EN ESPARNA
6.1. Situacién actual de la PYME en Espafia.

Segun el Directorio Central de Empresas (DIRCE), a 1 de enero del afio 2008 habia en
Espana 3.414.779 pequefias y medianas empresas. Es decir, el 99,86% de las
3.419.491 empresas que conforman el censo, excluida la agricultura y la pesca.

En la publicacion llevada a cabo por la DGPYME, en enero de 2009, “Retrato de la
PYME 2009"® se puede ver como queda el reparto sectorial que conforma el tejido
PYME espafiol. Se observa que la mayor parte de PYME espafiola ejerce su actividad
en el sector de los servicios. Se dedican principalmente a las actividades inmobiliarias,
a la hosteleria y al comercio al por menor de alimentos y bebidas. El tamafio de las
empresas es apreciablemente distinto segin los sectores econdmicos. La mayor
proporcion de empresas grandes se concentra en la industria, donde su distribucion
agrupa casi el 23,7 % de las empresas que emplean a 250 6 mas asalariados. Por el
contrario, la mayor proporcion de empresas pequefias se sitla en los sectores del
resto de servicios y comercio.

Entre el 1 de enero de 2006 y el 1 de enero de 2008 la creacion neta de pequefias y
medianas empresas ha sido de 253.872, lo que ha significado un aumento cercano al
8,0%. De estas empresas, 85.958 se han creado entre el 1 de enero de 2007 y el 1 de
enero de 2008, lo que supone un incremento cercano al 2,6%, aproximadamente la
mitad que el afio anterior, que fue del 5,3%. De estos datos se refleja, como se puede
ver en la siguiente tabla, que la tasa neta porcentual de natalidad empresarial en
Espana es superior a la del conjunto de la UE.

Tasas de natalidad y mortalidad de las empresas espafolas y europeas
(1998-2004)

Espéma/Unlun Tasa de natalidad Tasa de mortalidad Tasa neta (%)
uropea (%) (%)

ESPANA 9,5 6,8 2,7
UNION EUROPEA 8,4 7,2 1,2

Fuente: Eurostat e Informe “Retrato de la PYME 2009”. Sector Industria y Servicios. Enero de 2009.

Eurostat informa de que el porcentaje de PYME frente al total de empresas es mayor
en Espafia que la media de la Union Europea. Asi mismo, la PYME en Espafia ocupa
un porcentaje mayor del total de trabajadores y, porcentualmente, contribuyen en
mayor medida que en la Unién Europea al valor afiadido total. También se informa de
que el valor afladido por persona ocupada y la productividad estan por debajo de la
media de la UE-27, siendo este uno de los principales problemas que tiene la PYME
espafola.

' “Retrato de la PYME 2009". Visitar: www.ipyme.org/NR/rdonlyres/290115a9-1F16-4337-864A-
B3460B8204A1/0/RetratoPYME2009.pdf

21



MINISTERIO SECRETARIA GENERAL DE INDUSTRIA

DE INDUSTRIA, TURISMO DIRECCION GENERAL DE POLITICA
Y COMERCIO DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

En cuanto a la iniciativa emprendedora se refiere, tal y como se recoge en una de las
publicaciones de la DGPYME', Espafia es un pais con una importante cultura
emprendedora, pero se podria sacar mas provecho de su potencial empresarial, ya
que, debido a las dificultades con las que se encuentran a la hora de iniciarse en su
actividad, sobre todo de acceso a la financiacién, el nimero de emprendedores
decididos a convertirse en nuevos empresarios todavia es reducido.

Como se comentaba al comienzo de este trabajo, las caracteristicas intrinsecas de la
PYME, tales como el tamafio y los recursos escasos, asi como la gran dependencia de
financiacién externa, unidas a la actual crisis econémica y financiera mundial, han
hecho que el acceso a la financiacién sea el principal problema con el que se
encuentra este tipo de empresas.

6.2. Instrumentos financieros al alcance de la PYME espafiola

En este apartado se pretende focalizar la atencién en el uso que se hace en Espafa
de cada uno de los instrumentos financieros europeos de los que se ha venido
hablando anteriormente, explicando cudl es su situacibn y presentando las
instituciones que se encargan de su gestion.

En nuestro pais se pueden distinguir hasta cinco grupos de instrumentos financieros:
de capital privado, de garantia, de cuasi-capital privado, de microfinanciacién y lineas
de crédito bancarias. A continuacion tratamos de reclasificarlos dentro de los
instrumentos financieros europeos.

6.2.1. Instrumentos del CIP en Espafia

El uso que desde Esparfia se hace de los instrumentos financieros del CIP esta sujeto
al capital privado (Business Angels y Venture Capital), a la concesion de garantias, y a
una serie de préstamos en condiciones més favorables que las del mercado.

Existe una relacién directa entre el uso de los instrumentos financieros europeos en
Espafa y la aportacion que desde la Comunidad se hace para el desarrollo de éstos.
Algunos datos reflejan los esfuerzos destinados a nuestro pais desde el programa de
“Iniciativa Emprendedora e Innovacion” (EIP). Por ejemplo, en el primer cuatrimestre
de 2009, la Comision Europea ha subscrito un total de 180,1 millones de euros para
los fondos de intermediarios de los paises de la UE en el marco del MIC, de los que el
1,83% corresponde a intermediarios financieros espafioles (actualmente existen
compromisos con dos fondos: Bullnet Capital Il y Fondo Albuquerque). En lo que se
refiere a instrumentos de garantia, en el primer cuatrimestre de 2009, la Comisién
Europea tenia presupuestado aportar garantias por valor de 109,9 millones de euros,
de los que Espafia se beneficia en un 17,74%, otorgando garantias a CERSA y a
Microbank por valor de 9,7 y 9,8 millones de euros, respectivamente. Del andlisis de
estos datos resulta llamativa la diferencia porcentual entre ambos mecanismos,
reflejando que los instrumentos financieros del CIP todavia tienen un largo camino por
recorrer en nuestro pais, y que mientras los “mecanismos de garantia” empiezan a
tener un importancia relevante con respecto al resto de los paises europeos, los

' publicacion DGPYME: “Propuesta de medidas fiscales de fomento de la figura de los Business Angels”,
Sergio Sanchez y Fernando Casanueva, marzo de 2009.
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“mecanismos para la PYME innovadora y de rapido crecimiento” (MIC), tienen un
protagonismo reducido.

Esta situacion refleja la tendencia que ha seguido el uso de los instrumentos
financieros del CIP en Esparia, y la que muy probablemente serd la ténica general de
los proximos afios. Y es que, en Espafia, la financiacion a través de capital privado se
ha visto desplazada por la financiacién bancaria, debido al desconocimiento que se
tiene de la misma. En las lineas siguientes ofrecemos una pequefia muestra de cuales
son las posibilidades de acceso a financiacién que ofrece Espafia, dentro del marco
del CIP.

6.2.1.1. Instrumentos de Capital Privado
= Los Business Angels

Segun reflejan los datos de un informe realizado por Global Entrepreneurship Monitor
(GEM)®, los Business Angels en Espafia contribuyen notablemente al desarrollo de
nuevos proyectos empresariales, a la vez que ayudan al crecimiento de la PYME,
otorgando a éstas la financiacién a la que el mercado bancario no les da acceso.
Ademéas en este estudio se sefala el esfuerzo que realizan estos inversores,
ayudando a personas de su entorno mas inmediato y sin esperar un retorno de la
inversion en méas del 30% de los casos.

Un estudio para el fomento de las redes de Business Angels en Espafia'®, enumera las
caracteristicas que éstos presentan, ayudandonos a conocer cudél es el perfil de estos
inversores en nuestro pais. Del estudio se desprende que la figura del Business Angel
en Espafia, como herramienta de financiacion para nuevos emprendedores que no
estan vinculados, es muy reducida y que todavia hay un largo camino por recorrer si
gueremos que los Business Angels se conviertan en un recurso de financiacion al
alcance de los nuevos empresarios.

A pesar de ello, el mercado de los Business Angels en Espafia se esta
profesionalizando, convirtiéndose en una via de de negocio interesante para los
inversores. Al crecimiento y al aumento en profesionalidad de este tipo de inversion,
ha colaborado notablemente el trabajo de las redes. Las redes de Business Angels
funcionan como catalizadores de dos posiciones basicas, oferta y demanda, con un
objetivo claro, presentar y facilitar el contacto entre inversores y emprendedores.

En Espafia, esta en funcionamiento la Red Espafiola de Business Angels (ESBAN)%.
Esta red, constituida como fundacion privada actiia como red de redes en Espafiay a
Su vez, se integra como primera red nacional en la European Business Angels Network
(EBAN). La constitucion de la red espafiola favorece, por un lado, el fomento y
constitucién de nuevas redes de Business Angels en el conjunto del Estado, y como
consecuencia de ello, el contacto entre inversores y emprendedores contribuyendo
claramente a la expansion de este tipo de financiacién adecuada para la puesta en
marcha de nuevos proyectos empresariales.

'8 Informe Ejecutivo 2004 (GEM): En este estudio se analizan, entre otros aspectos, las actividades y los
E)erfiles de los Business Angels en Espafia.

® “_os Business Angels en Espafia, una via de financiacion para la PYME”". Estudio Realizado por la
DGPYME y ESBAN (Albert Colomer, miembro de la Junta Directiva de la EBAN), enero de 2009.

0 Asociacion Espariola de Business Angels (ESBAN). Pagina web: www.esban.com
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En el siguiente diagrama se muestra la evolucion del nimero de redes en nuestro
pais, en el que se ha pasado de tener un reducido numero de ellas, a principio de la
década de 2000, a una gran ampliacion de éstas durante los Ultimos afios, como
consecuencia de la importancia que estd adquiriendo este tipo de financiacién en
nuestro pais.

Evolucion del nimero de redes Business Angels en Espafia
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Fuente: ESBAN, enero de 2009

La DGPYME esta apoyando la consolidacion de la Red Nacional de Business Angels,
asi como el desarrollo de redes locales, para favorecer la creacién de un mercado
maduro de inversores informales. Ademas, ha venido participando con el Patronato de
la Fundacion ESBAN, en el desarrollo de estudios del sector 2006-2008, analizando
las estrategias europeas, desarrollando propuestas legales y fiscales de fomento, y
promocionando el concepto y publicacion de manuales.

En Espafia, el crecimiento de redes en los ultimos afios ha sido espectacular, aunque
aun se encuentra a mucha distancia del nivel de desarrollo de otras fuentes de
financiacién. También, se han implantado redes por todo el territorio espafiol, dejando
el siguiente panorama nacional:
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= Capital Riesgo (CR) o Venture Capital (VC)

El Capital Riesgo en Espafia, es utilizado como una inversion en empresas que tienen
adherido un alto riesgo especifico, pero que presentan un proyecto con perspectivas
de rentabilidad. Esta actividad la realizan compafias especializadas de inversién en
capital, que aportan un valor afiadido al puramente financiero.

Tal y como explica el informe sobre el Impacto econdmico y social del Capital Riesgo
en Espafia, elaborado por ASCRI (Asociacién Espafiola de entidades de Capital
Riesgo)?!, en los Ultimos afios, el sector del Capital Riesgo en Espafia ha tenido un
protagonismo especial en la economia, convirtiéndose en uno de los paises de Europa
donde mas importancia tienen este tipo de inversiones. Desde que estan presentes en
Espafia (1986) se han invertido casi 30.000 millones de euros en mas de 5.000
compafias, la mayor parte financiando la expansién y el desarrollo de empresas.

2L “Informe de impacto de capital riesgo en Espafia”, 2009. Se puede encontrar en la pagina web de
ASCRI: www.ascri.org
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Evolucion del volumen de inversion y el nimero de operaciones de CR en Espafia
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En 20 afios, el sector del Capital Riesgo ha pasado de realizar unas 128 operaciones
al afio con un volumen de inversidon de 76 millones de euros, a invertir cerca de 3.000
millones de euros en mas de 805 operaciones. Hay que destacar, que el 70% de las
empresas financiadas por Capital Riesgo en el afio 2008 recibieron menos de 1 millon
de euros, lo que confirma que el Capital Riesgo se dirige fundamentalmente a la
PYME.

La actividad inversora la desarrollan compafiias de inversién especializadas en esta
actividad ya que se trata de una entidad con cierto riesgo. Esta regulada por la Ley
1/99, de 5 de enero de las Sociedades de Capital Riesgo (SCR) y de las Sociedades
Gestoras de Empresas de Capital Riesgo (SGECR), en la que basicamente se
reconocen dos tipos de entidades:

- Sociedad de Capital Riesgo: Es una sociedad que se dedica fundamentalmente
a invertir sus propios recursos en la financiacion temporal y minoritaria de la
PYME innovadora, aportando un valor afiadido en forma de apoyo gerencial.
No suele tener duracién limitada y puede incrementar sus recursos mediante
ampliaciones de capital.

- Sociedad Gestora de Fondos de Capital Riesgo: Grupo de especialistas, de
reconocida experiencia y prestigio en inversiones de capital riesgo, dedicados a
promover la constitucion y desarrollar la gestion de Fondos de Capital Riesgo
de duracién temporal, a cambio de una cantidad fija mas una participacion en
las plusvalias realizadas en la desinversion.

Todas estas entidades se encuentran representadas por la Asociacion Espafiola de
Entidades de Capital Riesgo (ASCRI), que nace en 1986, sin animo de lucro, y tiene
por objeto la representacion, gestién y defensa de los intereses profesionales de sus
socios, asi como la promocion y el impulso de la creacién de entidades cuyo objeto
sea la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras
cuyos valores no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores.
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Actualmente la Asociaciébn cuenta con mas de 90 socios de pleno derecho
(sociedades u organismos cuya actividad y objeto social consiste fundamentalmente,
en la financiacion de proyectos empresariales de PYME mediante participaciones
temporales en su capital social) y supera los 40 socios adheridos (son las personas
fisicas, sociedades, entidades u organismos, que sin realizar la actividad
anteriormente descrita pueden contribuir al desarrollo del capital riesgo en Espafa:
bancos, despachos de abogados, consultores y asesores empresariales,
uniV(zazrsidades, escuelas de negocios, firmas de auditoria, intermediarios financieros,
etc.)".

6.2.1.2. Instrumentos de Garantia

El Sistema de Garantias estd compuesto por las Sociedades de Garantia Reciproca y
la Compafiia Espafiola de Reafianzamiento, S.A. (CERSA). Las Sociedades de
Garantia Reciproca®® espafiolas estan asociadas en la Confederacion Espafiola de
Sociedades de Garantia Reciproca (CESGAR), que asume las funciones de
coordinacién, cooperacién, defensa y representacion de los intereses de sus
asociados, a la vez que promueve todo tipo de acuerdos con instituciones publicas o
privadas, nacionales o extranjeras, y presta labores de asesoria y asistencia técnica.
El sistema de garantias espafiol esta regulado por la Ley 1/1994 sobre régimen
juridico de las Sociedades de Garantias Reciproca y desarrollos reglamentarios
posteriores. Su regulacion como entidades financieras sujetas a un objeto social
especifico (la prestacion de garantias a las empresas) y la definicibn de un marco
normativo similar al de las entidades de crédito (solvencia, provisiones, informacion,
control e inspecciéon del Banco de Espafia, etc.) permiten su integracion en el sistema
financiero espafiol.

En Espafia, la aplicacion del mecanismo de garantia PYME bajo el Programa CIP, se
formaliz6 con el acuerdo entre el FEI y CERSA que tuvo lugar en noviembre de 2008.
CERSA es, en este caso, la institucion financiera intermediaria a través de la cual la
PYME espafiola accede a estos recursos financieros comunitarios. CERSA es una
sociedad mercantil estatal cuya actividad se basa en el reafianzamiento o cobertura
parcial del riesgo asumido por las Sociedades de Garantia Reciproca con las
pequefias y medianas empresas que precisan de garantias adicionales para resolver
sus dificultades financieras, priorizando la financiacién de inversiones y proyectos
innovadores, asi como las microempresas y las de nueva o reciente creacién. En la
actualidad, CERSA es una sociedad adscrita al Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio, a través de la DGPYME.

En el caso de Espafia, se calcula que de este instrumento se han beneficiado mas de
20.000 PYME, siendo la mayor parte de ellas (mas de 18.000) microempresas. Los
ultimos datos que facilita la Comisién Europea a 30 de septiembre de 2008, recogen
gue un total de 11.897 empresas espafiolas se han beneficiado de garantias
aportadas desde el CIP.

%2 Datos recogidos en la pagina web de ASCRI, Julio de 2009.
8 En la pagina web de CERSA, puede encontrar el Listado de Sociedades de Garantia Reciproca
existentes en Espafia. Pagina web de CERSA: www.reafianzamiento.es
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6.2.1.3. Instrumentos de Cuasi-capital Privado

De los instrumentos de cuasi-capital privado existentes a nivel europeo, en Espafia, se
utiliza el Préstamo Participativo. ElI Préstamo Participativo, es un instrumento
financiero que proporciona recursos a largo plazo sin interferir en la gestion de la
empresa. Esta regulado por el Art. 20 del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio,
sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad
economica y por la Ley 10/1996, de 18 de diciembre, de Medidas Fiscales Urgentes.
Los Préstamos Participativos en Espafa presentan las caracteristicas siguientes:

- La entidad prestamista recibira un interés variable que se determinard en
funcién de la evolucion de la actividad de la empresa prestataria. Ademas
podran acordar un interés fijo con independencia de la evolucién de la
actividad.

- El prestatario s6lo podra amortizar anticipadamente el préstamo participativo si
dicha amortizacion se compensa con una ampliaciéon de igual cuantia de sus
fondos propios.

- Los préstamos participativos en orden a la prelacion de créditos se situaran
después de los acreedores comunes.

- Los préstamos participativos se consideran patrimonio contable a los efectos
de reduccién de capital y liquidacién de sociedades, previstas en la legislacion
mercantil**.

- Todos los intereses pagados son deducibles en el Impuesto de Sociedades.

Ademas, este tipo de préstamo ofrece una serie de ventajas, tanto para el prestatario
como para el prestamista:

Para el prestatario:
- Laremuneracion es deducible fiscalmente.
- Evita la cesién de la propiedad de la empresa.
- Evita la participacion de terceros en la gestion.
- Evita la posible entrada de socios hostiles.
- El caréacter subordinado permite incrementar la capacidad de endeudamiento.
- Adecua el pago de intereses en funcién de la evolucién de la empresa.
- Plazo de amortizacion y carencia mas elevado.

Para la entidad prestamista:
- Permite rendimientos previsibles y periddicos.
- Permite rendimientos a corto plazo.
- Mas facilidades para desinvertir.
- Elimina dificultad de valoracion de la empresa.
- Posibilita mayor rendimiento mediante la participacién en los resultados

** Tienen el tratamiento de deuda de operaciones no comerciales, es decir, son tratados como cualquier
otros préstamo o pasivo financiero (como recurso ajeno). Sin embargo, hay que aclarar que si se habla de
los préstamos participativos desde una perspectiva mercantil, éstos deben ser tratados como recursos
propios. Por lo tanto se debe tener en cuenta que a la hora de cuantificar el patrimonio contable, los
préstamos participativos tienen una calificacion especifica.
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La Empresa Nacional de Innovacion (ENISA) es la empresa que ofrece, como férmula
de financiacion, el Préstamo Participativo. ENISA es una empresa de capital publico
adscrita al Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, a través de la Direccion
General de Politica de la Pequefia y Mediana Empresa. Constituida en 1982, viene
desarrollando su actividad en el campo de las inversiones financieras,
fundamentalmente en proyectos en las etapas de nacimiento y crecimiento de las
empresas. ENISA ha concedido hasta el 26 de julio de 2009, un total de 456
préstamos participativos, por un importe de 160,39 millones de euros®.

Numero de préstamos

?;5; 19593 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2008 | 2005 | 2006 | 2007 | 2005 | 2009
@ N d20p. 3ronadas 12 11 1 10 14 19 25 23 Bl a7 75 45 3
B N g2 op. fmalzadas | 12 1 1 5 17 15 21 18 i3 kL I 13 L5
ON® da gp. an vigw 12 23 34 37 B 55 a2 a2 123 190 280 35 392

Fuente: ENISA, junio de 2009

ENISA financia proyectos empresariales en su conjunto, contemplando todo tipo de
inversiones materiales e inmateriales necesarios para llevarlos a cabo, adecuando
cada proyecto a una de las tres lineas de financiacion con las que se trabaja (linea

empresas de base tecnoldgica, linea PYME y linea de apoyo a empresas de economia
social)

6.2.2. Instrumentos del 7° Programa Marco de Investigacion y Desarrollo Tecnol6gico
(7PM)

Como ya se ha mencionado en un apartado anterior, el 7PM no posee unos
instrumentos financieros de cardcter indirecto, sino que se trata de ayudas directas a
la inversion en |+D+i. En Espafia el 7PM cuenta con un plan genérico, llamado
EUROINGENIO, que engloba cuatro programas de impulso a la I1+D+l espafiola,
teniendo como objetivo coman conseguir que en los afios de vigencia del VII Programa
Marco de la Unidn Europea los recursos obtenidos por nuestro pais a través de este
programa lleguen al 8% de los mas de 50.521.000.000 € que tiene presupuestados,

mejorando el retorno obtenido por Espafia en el anterior Programa Marco, que fue del
5,9%.

De esta forma, los retornos que llegan por el 7PM se igualarian al peso econémico
espafiol en la Union Europea. El VII Programa Marco es la principal herramienta de la

Union Europea para financiar proyectos de investigacion, desarrollo e innovacion en el
periodo 2007-2013.

%% Datos recogidos en la pagina web de ENISA, julio de 2009. P4gina web: www.enisa.es
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Ademas en Espafa el Centro para el Desarrollo Tecnolégico Industrial (CDTI), es el
encargado de facilitar el acceso de las empresas nacionales a las ayudas del 7PM. El
CDTI es una entidad publica empresarial, dependiente del Ministerio de Ciencia e
Innovacion, que promueve la innovacion y el desarrollo tecnolégico de las empresas
espafiolas. Desde el afio 2009 es la entidad del Ministerio de Ciencia e Innovacion que
canaliza las solicitudes de financiacién y apoyo a los proyectos de |+D+i de empresas
espafiolas en los ambitos estatal e internacional. Asi pues, el objetivo del CDTI es
contribuir a la mejora del nivel tecnoldgico de las empresas espafiolas.?

6.2.3. Instrumentos financieros del Programa JEREMIE en Espafia

Como se ha explicado en un apartado anterior de este trabajo, el programa JEREMIE
es un instrumento financiero innovador que aporta recursos conjuntos europeos para
las micro y medianas empresas, a nivel nacional y regional.

Desde su puesta en marcha, el JEREMIE en Espafia no se ha desarrollado con la
intensidad que se esperaba, aln asi se han firmado dos acuerdos en el marco del
mismo entre la Comision Europea y las comunidades autonomas de Catalufia y
Andalucia.

Catalufia firmé su acuerdo de financiacion con la Direccibn General de Analisis y
Politica Econdmica, que es la autoridad de gestidon en esta comunidad por delegacién
del Ministerio de Economia, en fecha 25 de junio de 2008, que determina las
relaciones entre las dos partes y también el presupuesto del fondo, que es de 50 M€
para el periodo 2007-2013, aportados a partes iguales entre el FEDER y la Generalitat
de Catalunya. Para el desarrollo del programa, el Institut Catala de Finances (ICF),
como gestor del fondo, constituyé una sociedad filial encargada de la gestion del
mismo, Instruments Financers per a Empreses Innovadores, SL (IFEM), en fecha 12
de diciembre de 2008. El programa se ha iniciado con la publicacion de dos
convocatorias de manifestacion de interés, para la seleccién de intermediarios: la
primera para aportacién de capital a sociedades de garantia reciproca (5M€), ya
resuelta, y la segunda para la suscripcion de deuda convertible de sociedades de
garantia reciproca (1L0OM€), publicada en octubre de 2009. Dentro del afio 2009 se va a
publicar una tercera convocatoria para micro créditos.

El fondo JEREMIE de Andalucia, para el que en febrero de 2009 se firmé un acuerdo
que pone a disposicion 235 millones euros, de los que 165 millones estan financiados
por el Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER), es actualmente el mayor de
Europa, siendo una forma de financiacibn mas sostenible a largo plazo que las
subvenciones Unicas. Este acuerdo permite a Andalucia aliviar los problemas con los
que la PYME se encuentra actualmente para acceder al crédito y, a la vez, permitira
que se produzca un aumento de los recursos destinados a estimular la actividad
empresarial.

El fondo JEREMIE de Andalucia sera gestionado por la “Agencia de Innovacion y
Desarrollo de Andalucia” (IDEA). Segun se pronuncio en su presentacion, por parte de

26 Mas informacion en www.cdti.es
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la Comisaria Hilbner, se espera que este acuerdo suponga para Andalucia un “efecto
palanca” que genere hasta diez euros adicionales por cada euro de JEREMIE.
Ademas, se espera que JEREMIE aporte un valor afiadido sustancial no solo
facilitando a la PYME el acceso a la financiacion, sino también contribuyendo a su
competitividad en la escena mundial.

Més alld de estos programas regionales, hasta ahora, la presencia del JEREMIE en
Espafia ha sido escasa. Es ahora cuando desde la Comisién Delegada del Gobierno
para Asuntos Econdémicos se esta trabajando en un acuerdo por el que se instruye al
Instituto de Crédito Oficial (ICO) a crear un Fondo JEREMIE y un Sistema de
Garantias para mejorar la financiacién de los proyectos tecnolégicos del Programa
Operativo FEDER de I+D+i por y para el beneficio de las empresas (Fondo
Tecnoldgico).

La justificacién de este acuerdo, que implica a varios Ministerios, a una entidad publica
empresarial y una entidad de derecho publico, es la de aportar recursos, asi como
dotar del impulso politico que en un momento como el actual deben tener este tipo de
medidas para dinamizar la actividad econdmica y empresarial del pais. Pero ademas
este acuerdo se marca dos objetivos especificos:

- La mejora de la financiacion de las empresas participantes en programas
tecnoldgicos financiados con fondos FEDER, adelantando en el tiempo los
recursos que reciben para la realizaciéon de sus proyectos de investigacion.

- La posibilidad de anticipar la recepcion de fondos FEDER de la Union Europea
al adelantar la realizacion del gasto que financian.

El ICO y el Ministerio de Economia y Hacienda firmaran un Acuerdo de Financiacién
del Fondo JEREMIE, que regulard el funcionamiento del Fondo y su politica de
inversion y establecera los términos y condiciones de la contribucién del Programa
Operativo. El ICO serd nombrado como gestor del Fondo JEREMIE y como
beneficiario del Programa Operativo, la estrategia y planificacion de la inversion, la
supervision de la ejecucion y las disposiciones relativas a la liquidacién del Fondo.

Esta previsto que el fondo JEREMIE se dote con 120 millones de euros, repartidos en
dos tramos, 70 millones para el Fondo de Garantia JEREMIE, y 50 millones para el
Fondo Multi-instrumento. Inicialmente se constituirdA el Fondo de Garantia y
posteriormente se determinard el momento mas oportuno para la constitucién del
Fondo Multi-instrumento.

6.2.4. Instrumentos financieros del Programa JASMINE

JASMINE es una iniciativa europea que tiene el objetivo de coordinar los esfuerzos por
mejorar el entorno legal e institucional en el que operan los proveedores de
microcréditos. Esta iniciativa tiene una trayectoria muy corta. Se ha puesto en marcha

en el aflo 2009 y se encuentra en una fase piloto de la que se podran empezar a sacar
conclusiones, tanto a nivel nacional como internacional, mas adelante.
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6.2.5. Instrumentos del Banco Europeo de Inversiones

El BEI es conocedor de la importancia que adquiere la PYME en la economia
espafola. Es por ello, que durante el inicio de su actividad, el BElI se marca como
objetivo ayudar a la PYME mejorando el contexto en que se mueven, lo que les aporte
un grado de competitividad que les permita hacer frente a las caracteristicas de la
economia globalizada. En este contexto, Espafia ha sido el mayor beneficiario de las
ayudas procedentes desde esta institucion.

Como ya se ha comentado en lineas anteriores, para ayudar a la PYME, el BEI
establece lineas de crédito en colaboracion con entidades financieras nacionales y
locales, que utilizan los fondos para financiar proyectos de inversion de sus clientes.
En Espafia, las lineas de crédito a entidades financieras alcanzaron los 21.000
millones de euros (periodo 1981-2008), lo que supone el 22% de las inversiones?’. El
BEIl ha firmado préstamos con este fin con 59 entidades intermediarias. Estas
inversiones han permitido que en los Ultimos 5 afios, se haya facilitado financiacion a
mas de 50.000 proyectos. En el ejercicio 2008, se firmaron operaciones de apoyo a la
PYME espafiola por importe de 1.600 millones de euros, cifra record que se espera
superar en 2009.

Ante la actual situacion de dificultad de acceso al crédito, el BEI sigue trabajando para
otorgar facilidades a la PYME espafiola, y como se mencioné en apartado 5.5. (Lineas
de crédito del BEI), atendiendo la peticién del Consejo de Ministros de Finanzas de la
UE, de septiembre de 2008, el BEI sigue dedicando esfuerzos, como se pone de
relieve en el Gltimo acuerdo firmado con el ICO en marzo de 2009, destinando 500
millones de euros para financiar proyectos de inversion promovidos por PYME en
Espafa.

En la pagina web del BEI se puede tener acceso a la lista completa de bancos
intermediarios que gestionan las lineas de crédito en Espafia®®.

" Datos recogidos en el documento del BEI, Country Brochure, “Actividad del BEI en Espafia 1981-2008".
%8 Listado de bancos o instituciones que actdan como intermediarios en Esparfia (30 de enero de 2009):
www.eib.org/attachments/lending/inter_es.pdf
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7. HERRAMIENTAS DE AYUDA EN LA BUSQUEDA DE INFORMACION

A continuacién se describen las fuentes y herramientas, europeas y nacionales, a
través de las cuales se puede acceder a informacién sobre politica de apoyo a la
PYME, en concreto sobre instrumentos financieros.

7.1. Direccion General de Empresa e Industria de la Comisién Europea

La Direccion General de Empresa e Industria de la Comision Europea es un érgano
que trabaja para garantizar que las politicas de la UE contribuyan a la competitividad
sostenible de las empresas europeas, la creacibn de empleo y el crecimiento
economico sostenible. Como institucion europea, colabora en el buen funcionamiento
del mercado Unico y que éste contribuya de manera importante a la aplicacién de la
estrategia de Lisboa para el crecimiento y el empleo.

La DG Empresa e Industria presta especial atencion a las necesidades de la industria
manufacturera y la PYME. Gestiona programas que fomentan la iniciativa empresarial
y la innovacién. También se ocupa de que la legislacion de la UE tenga en cuenta las
necesidades de las empresas.

Los objetivos generales de la DG Empresa e Industria son:

= Promover la estrategia europea para el crecimiento y el empleo.

= Desarrollar la competitividad sostenible de la industria europea (politica
industrial).

= Potenciar la innovacion.

= Fomentar el crecimiento de la PYME.

= Garantizar que el mercado Unico de bienes genere ventajas para los
ciudadanos y la industria de la UE.

= Reforzar el sector espacial y mejorar la tecnologia de la seguridad.

Toda esta informacion, asi como cualquier aclaracion sobre la PYME europea, se
puede encontrar en el sito web de la Direccion General de Empresa e Industria de la
Comision Europea: http://ec.europa.eu/index_en.htm

7.2. Portal Europeo de la PYME

La Comision Europea ha creado este Portal PYME para ayudar a los ciudadanos
europeos a encontrar la informacion que necesitan de manera rapida y sencilla en su
idioma. Este portal proporciona acceso a informacion sobre la totalidad de las politicas,
legislacién, programas e iniciativas de la UE relacionados con las pequefias y
medianas empresas europeas.

En este portal se puede obtener informacion sobre:

= Las posibilidades de financiacion para PYME.

= Los servicios de ayuda y asistencia.

= Laimportancia de la PYME para la economia europea y la creacién de empleo.
= COmo son las politicas de la UE para apoyar a la PYME.

= Cbmo se favorece la iniciativa empresarial en Europa.
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= La gama de politicas que ha desarrollado la UE para ayudar a la PYME.

Se puede encontrar toda esta informacion y mas sobre instrumentos financieros en su
sitio web: http://ec.europa.eu/enterprise/sme/index_es.htm

7.3. Enterprise Europe Network

La red Enterprise Europe Network, creada por la Comision Europea en el afio 2008,
nace con el objetivo de ser la red de innovacion y apoyo a empresas mas grande de
Europa, ofreciendo todo tipo de servicios para el desarrollo de la PYME europea.
Enterprise Europe Network fue creada para dar servicio a las pequefias empresas que
necesitan asesoramiento para desarrollar una idea innovadora, que desean solicitar
una ayuda europea a la investigacion, o buscan socios en otros paises de la UE.

La red puede prestar apoyo a cualquier empresa, independientemente de la fase del
ciclo de vida en la que se encuentre, pero principalmente presta ayuda en las etapas
iniciales, donde éstas se encuentran con mayor dificultad para poner en marcha su
capacidad tecnologica. Para ello, Enterprise Europe Network integra a cerca de 500
organizaciones entre cdmaras de comercio, agencias de desarrollo regional, centros
tecnoldgicos universitarios, etc., constituidas en aproximadamente 70 consorcios®®, 9
de ellos en Espafia, que cubren la totalidad del territorio de la Unién Europea, los
paises candidatos, los miembros del Espacio Econémico Europeo, etc. y mas de 4.000
profesionales. Ademas, en su objetivo de fomentar la colaboracion transfronteriza, la
red cuenta con socios en mas de 40 paises y no se limita a la UE, sino que se
extiende a Turquia, la Antigua Republica Yugoslava de Macedonia, Noruega, Islandia,
Armenia, Israel y Suiza.

Otro de los objetivos es ayudar a mejorar la relaciéon entre la Comisién Europea y las
empresas, ya que la red permitird mantener informada a la Comision sobre la
conveniencia de sus politicas e iniciativas para las empresas y el efecto que tienen
sobre la competitividad y el potencial de innovacion de éstas.

Entre todas estas funciones de informacion y asesoramiento, se encuentra la de dar a
conocer las multiples fuentes de financiacién, tanto regional, social, cientifica y
medioambiental, que ofrece la UE, incluyendo aqui informacién sobre los instrumentos
financieros que se ponen al alcance de la PYME.

Para utilizar esta herramienta, visitar:
www.enterprise-europe-network.ec.europa.eu/index_en.htm

7.4. Direccién General de Politica de Pequefia y Mediana Empresa (DGPYME), del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio

La Direccion General de Politica de la PYME (DGPYME), es un érgano directivo del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, dependiente de la Secretaria General de
Industria.

%9 Informacion de la red de consorcios espafioles:
http://www.enterprise-europe-network.ec.europa.eu/countries/spain_en.htm
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Su misién es la promocién de un entorno econémico favorable que facilite la iniciativa
emprendedora, el crecimiento, la innovacion y la competitividad de las empresas.
Mantiene una estrecha relacibn con entidades e instituciones nacionales e
internacionales que promueven la competitividad y la innovacién empresarial. Coopera
estrechamente con los organismos de la Administracion General del Estado y con las
comunidades auténomas en las iniciativas de fomento, modernizacién y desarrollo
empresarial. En general, trata de impulsar la actividad empresarial espafiola, en
cuanto a pequefia y mediana empresa se refiere.

Entre las distintas lineas de actuacion en las que trabaja la DGPYME, se encuentra la
mejora del acceso a la financiacion para la PYME. En el desarrollo de esta actividad, la
DGPYME colabora aportando financiacién para la concesion de avales (CERSA),
ofreciendo nuevas férmulas de financiacion como los Préstamos Participativos
(ENISA), facilitando la atraccién de recursos procedentes del mercado a través de la
titulizacion de activos y apoyando la constitucién de redes de capital privado.

Ademads, cuenta con una linea de microcréditos, instrumentada a través de ENISA.
Este programa esta pensado para apoyar a mujeres emprendedoras y empresarias en
sus proyectos empresariales, otorgandoles unas condiciones mas ventajosas y sin
necesidad de avales.

La DGPYME cuenta con un Portal PYME que proporciona informacién, asesoramiento
y servicios a través de Internet, sobre aspectos de creacién de empresas, financiacion,
programas de apoyo a la innovacion, simuladores, etc. Toda esta informacién se
puede encontrar visitando: www.ipyme.org
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8. CONCLUSIONES

A lo largo de este trabajo se han presentado los instrumentos financieros que se
ponen a disposicidén de la pequefia y mediana empresa desde la Union Europea. Una
vez analizada la coyuntura internacional de las PYME, cémo éstas acceden a la
financiacién y como se da respuesta sus necesidades desde la UE, a continuacion se
recogen las conclusiones que se pueden extraer de este estudio.

1. Europa es consciente de la importancia que tiene la PYME en nuestra industria,
debido al alto porcentaje de empresas que existen con esta estructura. Ademas, desde
la Comunidad Europea, se es consciente de que la PYME genera la mayoria del
empleo en nuestra sociedad, convirtiéndose en el auténtico motor de la economia
europea y pieza clave en la transicién hacia una economia basada en el conocimiento.
Es por ello, que desde hace afios los Estados Miembros estan teniendo a la PYME en
el punto de mira de la politica comunitaria, haciendo hincapié en las necesidades de
ésta en el marco de la Estrategia de Lisboa. Una muestra de ello es la ambiciosa
iniciativa denominada “Small Business Act” (SBAct)*, llevada a cabo por parte de la
Comision Europea, que pretende fijar el principio de “pensar primero a pequefia
escala” a la hora de formular politicas, ayudando a la PYME a solventar sus
obstaculos. Con esto se pretende crear un marco politico que guie la formulacion y la
ejecucion de politicas tanto a escala de la UE como de los Estados Miembros.

2. Méas alla de iniciativas genéricas, la UE, como se ha venido viendo en estas lineas,
sigue adaptando las politicas a las necesidades de la PYME. Es por ello que,
conscientes de las dificultades con las que se encuentran nuestras empresas a la hora
de conseguir financiacion, desde la UE se trabaja para conseguir un panorama
financiero con mas recursos y menos obstaculos, donde los instrumentos financieros
se convierten en una herramienta de apoyo basica para alcanzar el objetivo.

3. Este tipo de financiacion que la Comisién Europea, junto con el BEI y el FEI ponen
a disposicion de la PYME europea a través de los intermediarios financieros, cuenta
con diferentes marcos de actuacion. Desde el Programa Marco para la Competitividad
y la Innovacion (CIP), hasta las lineas de crédito del BEI, pasando por las iniciativas
JEREMIE y JASMINE, la UE dota de recursos a los intermediarios que de esta manera
son capaces de contar con mas recursos, mas capital y mas garantias, para apoyar a
la PYME.

4. Analizados todos los instrumentos financieros a disposicion de la PYME europea, se
puede decir que el programa Marco para la Competitividad y la Innovacién (CIP) es el
programa que mas alcance y mayor acogida estd teniendo en todos los Estados
Miembros, de manera destacable en Espafia. Tanto el “Mecanismo para la PYME
innovadora y de rapido crecimiento” (MIC 1) como el “Mecanismo de garantia” (MIC 2),
han servido para facilitar el acceso a la financiacién, pero es resefiable el recorrido que
estd teniendo el MIC 2, mas desarrollado que el MIC 1, quizds debido al
desconocimiento que se tenia de este Ultimo por parte de la PYME. Este
desconocimiento se debe a la falta de coherencia entre los distintos programas y a las
lagunas informativas por parte de la Comisién que en ocasiones los Estados Miembros
atribuyen a escasa transparencia. Ademas, la falta de respuesta de la Comision
durante largos periodos, plantea bastantes problemas en relacién con el mecanismo

% |nformacion de la UE sobre SBAct, en: http://ec.europa.eu/enterprise/entrepreneurship/sba_en.htm
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de garantia PYME lo que crea inseguridad operativa puesto que la respuesta a
cualquier propuesta depende de la Comision y ésta se recibe varios meses mas tarde.

5. Otro aspecto a sefalar es el papel que pueden desarrollar las iniciativas JEREMIE y
JASMINE, ofreciendo a los Estados Miembros y a las regiones nuevas oportunidades
de financiacion tanto en capital riesgo, garantias y microfinanciacién. En Espafia, estas
iniciativas no se estan desarrollando como se esperaba por el desconocimiento que se
tiene de las mismas, si es cierto que se estan empezando a abrir camino como fuente
de financiacion indirecta a nivel regional, y actualmente ya se cuenta con dos acuerdos
de actuacion.

6. Cabe destacar la implicacion del BEI con las empresas europeas, poniendo a
disposicion de éstas lineas de crédito que ayudan a aumentar el volumen de
financiacién, a la vez que sigue aumentando sus aportaciones para financiar nuevos
proyectos de inversion, donde Espafa ha salido beneficiada de manera sustancial.

Por tanto, queda claro el esfuerzo que se hace desde la Comision Europea y los
Estados Miembros por apoyar e impulsar a la PYME europea en su dificil tarea de
crecimiento, adoptando medidas que les faciliten el acceso a la financiacion. Pero, a
pesar de todo ello, la UE tiene que hacer un mayor esfuerzo incrementando los
recursos, especialmente los destinados a los instrumentos financieros, a la innovacion
y a los programas que tengan un efecto directo en las empresas y a la vez, impulsar la
divulgacién de éstos como recurso para el crecimiento empresarial.
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9. ANEXOS

9.1. ANEXO 1: ;QUE SON LOS BUSINESS ANGELS? 3

Los Business Angels son inversores privados individuales con un amplio conocimiento
de determinados sectores y que tienen capacidad de inversion. Suelen ser
empresarios o directivos de empresa, que impulsan el desarrollo de proyectos
empresariales con alto potencial de crecimiento en sus primeras etapas de vida,
aportando capital y valor afiadido a la gestion, esperando obtener una plusvalia a
medio plazo.

Fuentes de financiacién en la vida de las empresas
Necesidades Financieras
r

Riesgo: ELEVADO

. Préstamo Mercados
% Participativp

., iness Angels

Riesgo: BAJO

SN ""'---o-u..-....-o*"

Tiempo

Seed Start-up Crecimiento Expansion
Fuente: EBAN (European Business Angels Network). Julio de 2009.

Debido a la prematura fase del ciclo de vida del negocio en el que se invierte, este tipo
de inversiones se consideran de riesgo elevado. El nivel de inversién suele oscilar
entre los 25.000 euros y los 250.000 euros, o alrededor del 25% de su capital
disponible. Los Business Angels suelen invertir en sectores conocidos 0 negocios
situados en territorios cercanos al suyo. Se diferencian de los inversores tradicionales
y del capital riesgo en su implicacion en la gestion de la empresa.

Las redes de Business Angels ponen en contacto inversores potenciales y empresas o
emprendedores que buscan financiacion, realizando una seleccion de los proyectos a
financiar para cada inversor, ofreciendo y garantizando la informacion de los proyectos
a los inversores, permitiendo mantener el anonimato de las partes hasta el momento
del primer contacto y posibiltando un marco formal para la negociacion y los
intercambios entre ellas.

¥ En este apartado se intenta explicar, de una manera sencilla y concreta, el papel que juegan los
Business Angels como fuente de financiaciéon. Para un conocimiento mas extenso sobre Business Angels,
se recomienda la lectura del estudio publicado por el Ministerio de Industria, Turismo y Comercio, a través
de la DGYME, “Los Business Angels, Innovando en la cultura de financiacion de las empresas”, de marzo
de 2009.
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En Europa existe una asociacion de redes de Business Angels, con un gran peso
dentro de este campo, conocida como EBAN (European Business Angels Network)®.
El EBAN es una asociacion mercantil independiente y sin animo de lucro, que
representa los intereses de las redes de Business Angels (BANSs), los fondos de capital
riesgo en etapas iniciales, y otras entidades dedicadas a cubrir la falta de capital en
Europa. EBAN fue establecida en 1999, con la colaboracion de la Comision Europea,
por un grupo de BANs pioneras en Europa y por la Asociacion Europea de Agencias
de Desarrollo (EURADA). Entre sus actividades principales destacan la representacion
del mercado de inversién en etapas iniciales en Europa, llevar a cabo investigaciones
en el mercado de Angels, provocar tendencias, identificar y compartir las mejores
practicas, promocionar la sinergia entre redes, etc.

9.2. ANEXO 2: ¢ QUE ES EL CAPITAL RIESGO O VENTURE CAPITAL?

El Capital Riesgo es una actividad financiera desarrollada por entidades
especializadas, que consiste en la aportacién de capital, a través de recursos propios,
a las empresas, de forma temporal (3-10 afios) y generalmente minoritaria. Su objetivo
es el de contribuir al nacimiento y a la expansion y desarrollo de las empresas,
aportandoles capital, profesionalidad y asesoramiento, para que su valor aumente, y
puedan recibir una plusvalia.

El Capital Riesgo es una férmula alternativa y complementaria a la financiacion
tradicional. Esta formula no es valida para todas las empresas. Se buscan empresas
gue tengan un tamafio minimo, con un equipo directivo competente, comprometido y
profesional, que presenten un proyecto empresarial a largo plazo con capacidad de
crecer y desarrollarse, con un accionariado que admita una participacion temporal en
el capital con salida a medio-largo plazo y que la rentabilidad esperada sea acorde con
el riesgo existente.

En Europa existe el EVCA (European Private Equity and Venture Capital
Association)®, que es una asociacion mercantil sin animo de lucro, puesta en
funcionamiento en 1983 y situada en Bruselas. EVCA, con cerca de 1.300 miembros
en Europa, representa, promociona y protege los intereses del capital privado europeo
y de la industria europea de Capital Riesgo. Su funcion incluye la representaciéon de
los intereses de la industria a la hora de la regulacion, marcar los estandares
profesionales de desarrollo, investigacion, ayudar al desarrollo profesional y a la
realizacion de foros, facilitando la interaccion entre sus miembros y participantes clave
en la industria, incluyendo inversores institucionales, empresarios, politicos, etc.

%2 |nformacion de la pagina web de EBAN, www.eban.org
%nformacion de la pagina web de EVCA: www.evca.eu
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